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构的调整和社会资源的有效配置 ,有利于稳定和发展我国股市。 但是 ,我国国有股上市流通还面临许多实际











为股份资本的国有股流通起来 ,那么 ,当股价上升时 ,国家就无法通过出售国有股实现其增值 ,
而当股价下跌时 ,因不能出售 ,还需承担巨大的损失。因此 ,只有允许国有股上市流通 ,让国有
资本真正回到资本循环中去 ,才能使处于静止状态的国有资产“活起来” ,实现其保值和增值。
3. 国有股上市流通 ,有利于产业结构的调整和社会资源的有效配置。产业结构不合理 ,经
济效益低下是长期困扰我国经济发展的一大难题。 通过对企业资产的重组、兼并或转让 ;从而
促进资源流向经济效益好的部门和企业 ,实现社会资源的合理配置和产业结构的优化和升级。
4. 国有股上市流通有利于稳定和发展我国股市。 股市建立以后必然要寻求稳定和发展 ,
如果股价经常大起大落 ,必然会损害广大中小投资者利益。股市稳定能大大减少投机性 ,增加
投资性 ,以吸引更多的投资者。 一段时间以来沪深股市股价波动频繁且幅度较大 ,主要原因在
于占整个股份总额比重最大的国有股不能上市交易 ,能上市的仅占股本总额的 25%— 30%的
社会公众股 ,结果造成二级市场上股票供不应求 ,被一些资金实力雄厚的炒家所利用 ,他们操
纵股市 ,恶炒个股 ,造成了股市的震荡和波动。在国有股上市流通的条件下 ,就可以通过有计划
买卖国有股来平抑股价 ,防止股价的暴涨暴跌 ,使股市保持相对稳定。
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强 ,导致我国广大公众投资、金融、风险意识淡薄 ,证券知识匮乏 ,居民的金融资产仍主要表现










MET系统、 ST AQ系统 ) ,这四个市场又各有一套系统和统计方法。由于市场的不统一所造成
的投资利润率的差异及某些地方保护主义作怪 ,进一步加剧了证券市场的不稳定性。 此外 ,由
于法规不健全 ,管理上还存在漏洞 ,证券市场的“公平、公开、公正”基本原则在股市交易中仍难
以充分体现。 在这种情况下 ,将国有股推上市场还有一定的风险 ,甚至可能损害 国家利益。
2. 选择适当的方式将国有股逐步推向市场。尽管国有股上市流通还有一定的 困难 ,还受
到诸多因素的制约 ,但是 ,在我国现有股票交易市场容量的基础上 ,选择适当的方式将国有股
逐步推向市场是十分必要的。从当前的现实情况看 ,选择“与个人股连体”方式是较为合理可行
的。所谓“与个人股连体”就是指国有股与个人股在同一市场流通。其合理可行的理由:一是股
市统一规范 ,透明度高 ,公开性强 ,便与管理。二是与另外单独再设国有股转让市场比 ,不用花
费较多的人力、物力、财力。三是个人股市场对投资者没有太多的限制 ,只要通过规定程序就可
以买卖股票。 国有股进入个人股市场 ,将会使其市场参与者更加广泛 ,投资者数目增加。四是
有利于发挥国有股在二级市场的主导作用 ,改善沪深股市的运作机制 ,保持股市的基本稳定。
3. 国有股上市的操作思路。在现有股票市场容量条件下 ,若国有股一次性全都上市流通 ,




重负 ,国有股最终还是流通不了。因此 ,应腾出盘子先解决历史遗留问题 ,以便早解决早主动。
第二 ,稳住部分国有股。可以先根据政府“抓大放小”的方针、产业政策和公司经营状况 ,将有国
有股的股份公司划分为国家必须控制的公司、国家只需要控制部分股权的公司和国家不需要




种方式多渠道分流一批国有股。有条件的公司可考虑: 将部分国有股转化为 B股 ,消化一部






明确的国有股股权代表 ,那么 ,应由谁来担任国有股的股权代表?目前 ,我国已建立了国有资产
管理委员会和各级国有资产管理局 ,初步搭起了行政专管机构的架子 ,但国有股的股权代表不
能由国有资产管理局来担任 ,否则 ,又要回到行政部门干预企业的老路上去 ,造成新的政企不
分。为避免这一弊端 ,较好的办法是组建能独立自主从事经营的国有资产投资公司来担任国有








使国有股在股份形成中无偿地获取了社会个人股入上市公 司的实际成本的好处。 因而 ,社会
个人股股东意见很大 ,并成为一些人反对国有股上市流通的重要理由。 解决这种同股不同 (认
购 )价又要在同一市场流通的问题 ,最好的办法是在国有股流通前 ,结合清产核资对上市公司
的资产作必要的评估 ,再根据各公司的不同情况参照原始股的发行价格将国家股和发起人中
的法人股按合理的比例缩股 ,通过缩股使各类股东站在同一起跑线上 ,平等地展开竞争。
3. 大力培育机构投资者 ,促进投资主体机构化。 机构投资者是指具有法人资格的以其所
能利用的资金在证券市场中进行各类股票和债券投资的机构。机构投资者对实现国有股上市
流通的积极意义在于: 一方面 ,机构投资者资金雄厚 ,在一级市场证券承购中占较大比重 ,在二








4. 迅速制定和完善有关法规 ,使证券交易和市场监督规范化。为规范证券市场的操作 ,使
股市交易依据“公平、公开、公正”的原则运行 ,需尽快明确国有股上市流通的有关法规条令 ,以
保证证券市场运作的规范化、法制化 ,使国有股上市流通有法可依。
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